Ll ]
UNIVERSIDAD DE LAS PALMAS DE GRAN CANARIA
Facultad de Economia, Empresa y Turismo - m

GRADO EN ADMINISTRACION Y DIRECCION DE EMPRESAS (ADE)

Andlisis financiero de inversion en planta fotovoltaica en las Islas Canarias
para periodo del 2008 al 2014

Presentado por: Cristina Tatiana Mireles Sosa

Las Palmas de Gran Canaria, a 10 de julio de 2017






Tabla de contenido

1. INEFOAUCCION ..ottt et es et senseseasesens 1
1.1 Desarrollo de las energias Renovables en Canarias............cccccoeveeeeveevevenrnnne. 2
1.1 Explotacion energia fotovoltaica en Canarias..........c..cocoeeeveveeveeeeeeeeeeenne, 6

2. Entorno legal vigente para el desarrollo de energia solar en Canarias............... 13
2.1  Subvenciones y formas de retribucion a los inversores...............ccccocoeveveenan. 17
2.2 EXPECLALIVAS.....eiiiieieeceece ettt e 21

3. Estrategia de NEGOCIO......c..coooouiiiiiiieeeeceee ettt 23
3.1 Fortalezas /Debilidades............cccoirieiriiiinieieeieceee e 24
3.2 Aspectos cualitativos y cuantitativos de los inversores............ccccccceveeuveenenen. 25
3.1 RI€SGOS /PrOVISIONES ........ccviieiieeieeeeeeeee ettt et e 26

4. Analisis de la Inversion en una planta fotovoltaica...........c.ccocoeeeeveeieeievcreee, 27
4.1 Rentabilidad econdmica para el INVErsor...........c.ccocooeeveeceeeeeveeeeeeeeeeeeea. 27
4.2 Rentabilidad financiera para el INVersor ............cccooveveveeeiicciecieeceeeeeee 32

5. CONCLUSTIONES ...ttt ettt et et sbeebe e s e e aeeseenne e 36

6. BIDLOGIAfia ....ocvoveeeeeececeeee ettt 40

T ANEXOS ..ottt ettt ettt te et e e tt e teeaeeae e teebeeasenaeentaas 43



1. Introduccion

Las energias renovables son “aquellas que no agotan su fuente de energia por la
explotacion de las mismas; sostenibles, y que no alteran de manera negativa al

medio ambiente; limpias”. (Instituto Tecnoldgico de Canarias, 2008)

A dia de hoy, son una demanda mundial como necesidad de reducir las emisiones
atmosféricas y residuos contaminantes (co2), que nos llevan a niveles de polucion

insostenibles a largo plazo.

Las principales formas de energias renovables son; la biomasa, hidraulica, edlica,

solar fotovoltaica y solar térmica, geotérmica y las energias marinas. (Fernando, 2015)

En Canarias, el desarrollo de este tipo de energias renovables, se han empezado a
explotar a finales de los 80, unos afnos mas tarde que el resto de Espana, que a su
vez, también esta por detras de otros Paises Europeos, como Alemania o Italia. Aun
asi, cabe destacar, el grado de conciencia en las Islas Canarias para el desarrollo
futuro, y presente, de esta modalidad de Energias Limpias. Siendo el Hierro en
2016 la primera Isla del Mundo en autoabastecer el 100% de su demanda eléctrica

con energia hidroedlica, durante 55 horas. (Fresneda, 2016).

Esto demuestra el potencial de medios naturales que tienen las islas Canarias para
la generacion de energias limpias, si bien es cierto, que debido a su menor

poblacion la demanda de energia del Hierro es inferior a la de las otras islas.

Este trabajo pretende analizar la rentabilidad econémico-financiera que supone
invertir en el ano 2014 en una planta fotovoltaica, con autorizacion desde 2008,
para generar electricidad y su posterior venta al mercado eléctrico en las Islas
Canarias para ello, se detallaran los costes de implantacion y mantenimiento, asi

como los ingresos/tarifas establecidas para su explotacion en el afo 2014.

En el presente trabajo describiremos el inicio y desarrollo de la energia
fotovoltaica en Canarias, su entorno legal y las implicaciones del mismo en la
rentabilidad para el inversor. A continuacion, senalaremos los motivos por los que
el inversor podria decidir entrar en este tipo de inversion tanto en anos anteriores

como los actuales. También indicaremos las fortalezas y debilidades que se



presentan en el sector en el presente y futuro proximo. Finalizamos calculando la

rentabilidad econémica y financiera de la inversion.

A lo largo del trabajo se podra observar cémo los ainos en los que se entra en este
tipo de inversion son determinantes para la rentabilidad futura, por eso
sefalaremos dos ainos claves, el 2008 en el que se aprob6 una ley que permitia a los
inversores obtener remuneraciones muy rentables y el 2014 en el que dicha ley se
revisa disminuyendo las expectativas de rentabilidad y por tanto recortando los

beneficios esperados.

1.1 Desarrollo de las energias Renovables en Canarias

La primera energia renovable que empieza a explotarse de manera notable en el
archipiélago canario, entrado los anos 80, fue la edlica: energia que proviene de la
fuerza del viento y se genera a través de unas turbinas depositadas en la cima de
molinos de viento con una altura media de 178m y potencia de1OMW, (1 Mega Vatio
equivale a 1000kw), de modo que si multiplicamos por las horas de viento que
podemos tener en un ano alrededor de 4.500 horas, un molino de viento o aéreo
generador podria cubrir el consumo de 11.250 hogares. Tomando como referencia
que la media de consumo de electricidad en hogares canarios de tres personas
puede rondar entre los tres a cuatro mil kw/ano, lo que supone un gasto medio
para los hogares canarios de 600 euros/afo, abarca mas hogares que una planta
solar de la misma potencia, dado que tenemos mas horas de viento que de sol
durante el ano. La energia edlica, hasta la fecha, ocupa la mayor cuota de
produccién de energia renovable en las islas Canarias, en torno al 80% de la
producciéon de energia renovable en las Islas (Instituto Canario de Estadistica, 2016) y
(Endesa, 2017). Con 56 parques edlicos activos en las islas, la tercera parte de ellos
ubicados en la isla de Gran Canaria con potencia total de 143,93 MW, (143.930kw),
seguida por la isla de Tenerife que genera 36,68 MW. En Tenerife, a excepcién del
resto, tienen mayor potencia de energia solar fotovoltaica instalada que edlica, un
75% fotovoltaica frente a 25% edlica, lo contrario que en Gran Canaria, (asociacion
empresarial eolica, 2011), aparte de las instalaciones aptas para ello hay que tener
en cuenta que en Canarias hay mas viento que sol durante el ano, por tanto, la
produccion de energia eolica puede aportar energia de manera mas “estable”

durante el ano. En Gran Canaria el numero de horas en funcionamiento de un



parque edlico puede alcanzar las 4.500 horas viento/ano, en comparacion con las
plantas fotovoltaica que tiene de maximas de 1.600 a 1.800horas sol/ano. Otro
dato a resenar referente a esta modalidad de energia es que el 40% de la potencia
edlica instalada en las islas es la compania eléctrica Endesa, la propietaria,

productora y a su vez distribuidora de la energia. (Endesa canarias, 2017)

Continuando con la analogia entre energia eodlica y solar fotovoltaica, esta Ultima
tuvo un desarrollo mas lento en Canarias. Se empezd a explotar, de manera
notable, en los afos 90, una década mas tarde que la energia edlica. En este
sentido, el apoyo por parte del Gobierno nacional y regional mediante
subvenciones y remuneraciones especificas para el desarrollo de esta modalidad de

energia jugoé un papel crucial en el periodo que va desde 2008 hasta 2012.

Esta modalidad de energia limpia se obtiene mediante la instalacion de paneles
fotovoltaicos constituidos por células conectadas entre si que hacen de
semiconductores y transforman la energia solar en electricidad. La energia solar se
usa de dos maneras, segun la estructura y material de cada instalacion y potencia a
la que se pueda generar la energia. De este modo, se diferencia entre; la energia
solar térmica de baja temperatura, destinada para el calentamiento de agua
sanitaria o de piscinas principalmente, consta de paneles solares para la captacion
de la radiacion solar sea transformada en energia, pero de menos potencia que la
eléctrica y se anade un sistema (que consta de bidén y tuberias) como soporte
para que el agua pueda transformar su temperatura. La otra modalidad es la
energia solar fotovoltaica, que utiliza paneles de células de silicio los cuales
transforman con mayor potencia la radiacion solar en corriente alterna, la misma

que se produce en la red eléctrica utilizando inversores. (Instituto Tecnologico de
Canarias, 2008)

Segln los expertos, la energia fotovoltaica, asi como otras energias renovables,
tiene aun mucho recorrido en las Islas Canarias, dada la disposicion de elementos
naturales para ello; horas de sol, (1600 horas de media ano en las zonas costeras),
aire de los vientos alisios, (vientos constantes que soplan desde las zonas polares
de los dos hemisferios a las zonas ecuatoriales), fuerza de las mareas del océano
Atlantico, energia mareomotriz, y el calor interior de una tierra volcanica; para el

desarrollo de la energia geotérmica. (Hernandez Gonzalvez, 1994)



Este trabajo se centra en la energia solar fotovoltaica porque es una de las ya
desarrolladas con cierta madurez en Espana, se han realizado numerosos proyectos
y operaciones financieras para la explotacion de esta modalidad de energia en los
ultimos 9 anos. Sin embargo, el resto de energias renovables nombradas, a
excepcion de la edlica, no tienen aun produccion significativa en las Islas. La
energia de los mares, esta en fase de estudio, a través del consorcio PLOCAN:
plataforma oceanica de Canarias situada a 1,3 millas al este de la costa de Jinamar
en la isla de Gran Canaria, cuya gestion tiene como objetivo impulsar la 1+D+l
marino maritima. Asi, sus principales lineas de actividad son; el aprovechamiento
de energias renovables marinas (olas, mareas y vientos), la observacion oceanica,
desarrollo de instrumentos y maquinaria submarina, asi como otros estudios que
afecten al ambito submarino. (PLOCAN Consorcio, 2016). Otras energias, como la
energia hidraulica: “procede del aprovechamiento de la energia de un curso de
agua en descenso con las instalaciones adecuadas transforman dicha energia en
electricidad”, (Gobierno de Canarias C. d., 2017) . Para su desarrollo se necesitan
caudales continuos importantes ademas de una inversion inicial elevada, las
instalaciones constan de turbinas y compuertas de grandes dimensiones, a eso se le
suman el coste de distribucion de la energia y costes de mantenimiento, y la
escasez de lluvia en determinadas épocas del ano en Canarias, complican el
desarrollo de este tipo de energia, a gran escala, en las Islas Canarias. Sin
embargo, existen dos centrales minihidraulicas en las islas, una en la Palma de
potencia 800kw y otra en Tenerife de menor potencia, 463kw, las cuales no estan
activas la mayor parte del ano. (Provincia, 2006) y (Ortega, 2011). Si bien el continuo
avance tecnoldgico hace posible que reduzcan los costes de implementacion de
estos sistemas. (Gobierno de Canarias C. d., 2017), y a pesar de las palabras de Antonio
Morales, como presidente del Cabildo de Gran Canaria, ha resaltado: “que el
Cabildo de Gran Canaria estudia acometer nuevos saltos de agua en la presa de Las
Nifas y entre Tamadaba y La Aldea de San Nicolas, con el objetivo de seguir
implantando este uso de energia limpia en la isla”, (Morales, www.eldiario.es,
2015). Lo cierto es que no hay a dia de hoy produccion notable de esta modalidad

de energia en las Islas Canarias.

Por ultimo, la energia geotérmica se encuentra, al igual que la maremotriz, en fase

de estudio. Segun el Presidente de Cabildo Antonio Morales; “el 30% de la demanda



de electricidad de las Islas podria cubrirse con esta modalidad de energia limpia”,
declaraba en septiembre 2015 en la presentacion de las jornadas ofrecidas por” el
Instituto Volcanologido de Canarias (Involcan), en las que también participaron
expertos del Instituto Tecnolégico y de Energias Renovables y del Instituto
Geologico y Minero de Espaia, entre otras instituciones. Sin embargo, la primera
central eléctrica a partir de energia geotérmica en Canarias esta promovida por
una empresa multinacional eslovaca con fechas de puesta en marcha para 2018 en

el municipio de Guimar, Sur de Tenerife, (Morales, www.energias-renovables.com, 2015).

Para cerrar este apartado, cabe destacar que en la actualidad, aproximadamente
el 10% del consumo eléctrico de todas las islas Canarias proviene de las diversas
fuentes de energias renovables nombradas, siendo la mayor aportacion la
proveniente de la fuente energia edlica en la Provincia de Las Palmas de GC y de
fuente solar fotovoltaica en la provincia de Santa Cruz de Tenerife, lejos del
objetivo PECAN (Plan energético de Canarias) que propuso para el 2008 alcanzar
que el 30% de la produccion eléctrica proviniera de energia renovables para el 2015
en Canarias. Sin embargo, en la Peninsula Ibérica este porcentaje en la actualidad

se aproxima al 40%, (Endesa, 2017) y (Anuario Energético de Canarias, 2016).

En la siguiente tabla se desglosa la potencia eléctrica instalada en cada Isla con
unidad de medida 1TMW/hora = 1.000kw/hora, segun fuente de energia de la que
procede. Donde destaca la potencia edlica instalada en Gran Canaria y la potencia
fotovoltaica instalada en Tenerife expresada en mega vatios (MW), para pasar a
vatios se multiplica por 1.000. En la tabla se observa que el total de potencia
instalada que proviene de fuentes renovables en las 7 islas supone aun el 13,3%
sobre el total de potencia eléctrica instalada en el 2015, siendo el 87% de energia

eléctrica generada por centrales térmicas contaminantes.



Tabla 1.1.1 Potencia eléctrica instalada en 2015 en cada Isla Canaria.

Gran La La

PRODUCTOS DERIV. PETROLEO

Centrales térmicas 10006 1.0511 2324 187,0 1053 229 13,0 26123
Refineria - 25,9 - - - - - 25,9
Cogeneracién 24,9 39,2 - - - - - 64,1
Total prod. derivados petréleo 1.025,5 1.116,2 2324 187,0 105,3 229 13,0 2.702,3
FUENTES RENOVABLES

Eélica @@ 85,9 36,7 838 131 7.0 04 - 151,8
Fotovoltaica ¥ 39,3 114,9 7,7 13,0 46 001 0,03 1796
Minihidraulica - 1,2 - - 08 - - 2,0
Hidroedlica - - - - - - 22,8 22,8
Biogas (vertedero) - 16 21 - - - - 3,7
Total fuentes renovables 125,2 154,4 18,6 26,1 12,4 0,4 229 359,9
TOTAL 1.150,7 1.270,6 251,0 2131 117,7 23,2 35,9 3.062,1

Valores en bornes del alternador.  Sélo instalaciones conectadas a red. ® No se contempla la potencia eblica asociada a la
central hidroedlica de El Hierro.

Unidades: Megavatios (MW). Fuente: Direccién General de Industria y Energia. Gobierno de Canarias

Fuente: GobiernodeCanarias.org

1.1 Explotacion energia fotovoltaica en Canarias

La energia fotovoltaica en Canarias, si bien su explotacion empezo a ser notable a
partir de los 90. Se inicié en los anos 80, con la llegada de la tecnologia necesaria
para ello, los denominados modulos o paneles solares, (Instituto Tecnolégico de Canarias,
2008). A finales de los 90 en Espafna ya se disponia de la mas avanzada tecnologia
para la produccion de paneles fotovoltaicos y procesos productivos que la situaban
entre los primeros Paises a escala Mundial, detras de Estados Unidos y Japoén. La
elaboracion de los paneles solares que se desarrollan en Espafa, y Canarias,
utilizan como materia prima el silicio; elemento de bajo coste, y que después del
oxigeno, es el elemento quimico que mas abunda en la corteza terrestre, que se

muestra en la siguiente figura.



Figura 1.2.2. Materia prima de panel fotovoltaico; Silicio, elemento

semiconductor usado también en la informatica.

Fuente: educacionquimica.wordpress.com

El tratamiento del silicio para generar las células fotovoltaicas comienza con la
purificacion de dicho elemento su posterior mezcla con otros elementos quimicos,
el fosforo y el boro, pasando por un proceso productivo en hornos a altas
temperaturas y tiempos definidos, hasta finalmente conseguir una oblea, como se
muestra en la Figura 1.2.1., capaz de producir corriente eléctrica al incidir con la

radiacion.

Figura 1.2.1 Oblea; hoja de material semiconductor sobre la cual se construyen

microcircuitos.

Fuente: www.uciencia.uma.es

Las células que integran un panel fotovoltaico deben estar comprendidas en un
rango similar en cuanto a sus parametros eléctricos, deben generar la misma
corriente para evitar descompensaciones en el interior del modulo. El médulo o
panel fotovoltaico consta de diversas capas que recubren a las células por la parte
superior e inferior del panel quedando protegidas para su correcto funcionamiento
y evitar que se les filtre algin agente atmosférico que pueda ser perjudicial como

el agua, que podria oxidar los contactos semiconductores de la electricidad,
(Gobierno de Canarias g. , 2002).

Los mddulos se miden en unas condiciones estandar de 1000 W/m? =1 kW/m? de

radiacion solar y 25°C de temperatura de las células fotovoltaicas. La maxima



potencia generada en estas condiciones por cada mddulo fotovoltaico se mide en
vatio pico= Wp; maxima potencia eléctrica que puede suministrar una célula, se le
denomina potencia nominal del modulo. Asi, la energia producida se calcula
multiplicando su potencia nominal por el nimero de horas de “sol pico” el cual se
obtiene de dividir la energia producida en un dia entre 1000 W/ m? = 1KW/M?, en
Canarias la media anual puede rondar las 1.600-1800 horas de sol pico al ano,
(Instituto Tecnolégico de Canarias, 2008). De modo que para una planta de potencia
nominal 100kw, como la que se analiza en este proyecto, estara formada por unos
400 paneles/modulos solares de 250watios cada uno. En condiciones estandares
sefaladas producirian de 160mil - 180 mil kw/ano, si producen a su maxima
potencia todo el ano, pudiendo cubrir el consumo de unos 45 hogares
aproximadamente, contando a 3 personas por hogar y tomando como referencia un

consumo estimado por hogar de tres personas de 4000kw/ano. (Endesa, 2017).

A continuacion, se muestra una imagen que detalla los elementos que componen un

panel solar.

Figura 1.2.3. Panel solar fotovoltaico y elementos que lo componen
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Corriente metalicos semiconductores protectora

eléctrica
Fuente: gasfriocalor.com

Destacar, ademas, que es necesario un inversor para transformar la electricidad
producida por los paneles solares, desde corriente continua, a corriente alterna

que es la utilizada para el consumo de electricidad en los hogares.

Por otro lado, hay una serie de factores relevantes para conseguir que la planta

fotovoltaica rinda al maximo de potencia instalada como son:



* La orientacion e inclinacion de los médulos/paneles solares, depende de la
latitud del lugar donde se van a instalar, si existen algin obstaculo como
montanas cerca. Pero siempre deben estar orientados al Sur, si estan en el
hemisferio norte y hacia el norte si se encuentran en el hemisferio sur, para
aprovechar al maximo la radiacion solar de un dia completo. La inclinacion,
debe ser mayor en el invierno dado el menor recorrido del Sol, como se
observa en la figura 1.2.4. En Canarias, la inclinacion optima estaria en torno

a 150 20" en verano y en torno a 35 o0 40 en invierno.

« El sistema de mantenimiento y medidas de control de la produccion en las
plantas, huertos solares, se hacen mediante un regulador de carga de
bateria, interruptores de horarios, temporizadores, conectores, vy
contadores, todos encaminados a mediar la produccion correctamente, y

evitar la sobrecarga o falta de carga de las baterias. (Instituto Tecnolégico de
Canarias, 2008)

Figura 1.2.4. Recorrido del Sol en un dia

RECORRIDO DEL SOL EN EL HEMISFERIO NORTE

Invierno Primavera y otono Verano

Mediodia
Anochecer
Anochecer

Mediodia f

Anochecer
Mediodia <
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Amanecer Amanecer Amanecer

Fuente: ITC (Instituto Tecnologico de Canarias).

En las Islas Canarias empezaron a utilizar los paneles solares en sistemas aislados,
donde habia dificil acceso para la conexion a centrales, asi como en viviendas, para
el autoconsumo, sin mucha notoriedad en su produccién como fuente comin de
energia eléctrica. (Canarias, 1994). Hasta el 2008, donde en tan sélo tres afnos, se
multiplico por 60 la actividad de instalaciones en plantas solares en las islas, con el

fin de vender su produccion a la red eléctrica, creando con ello numerosos puestos



de trabajo. En este momento se empiezan a crear instalaciones de paneles en
edificios (terrazas, tejados, azoteas) o infraestructuras urbanas (marquesinas,

cubiertas de aparcamientos, sobre paradas de guagua, o farolas).

Momento en el que surgen los llamados “huertos solares”; extension rural/aislada
de paneles solares, como se muestra en la siguiente figura 1.2.5. Estos huertos
solares conforman centrales fotovoltaicas a las que se denomina planta;
normalmente con una potencia de 100kw/planta (100.000w). En la actualidad, hay
cientos de “huertas solares” fotovoltaicas conectas a la red eléctrica central de
Endesa en Canarias. Siendo Tenerife la que mayor potencia instalada tiene en esta

modalidad de energia. (Propietarios, 2017).

Figura 1.2.5. Huerta solar en el municipio de Arico, Tenerife.

Fuente: decrecimientoencanarias.blogspot.com, febrero 2009.

Cada planta puede ser explotada por una comunidad de propietarios/empresarios o
inversores domésticos, no necesariamente relacionados con el sector, que guiados
por asesores, economistas, amigos o empresas especializadas invierten sus ahorros
para obtener una rentabilidad “asegurada” al largo plazo con la venta de la energia
a la red eléctrica mas una remuneracion “fija” recibida por el gobierno. Esta
comunidad de inversores puede tomar distintas formas juridicas, formas de
asociacion legalmente registradas que se han usado para llevar a cabo proyectos de
inversion en plantas solares fotovoltaicas en las Islas. Existen sociedades anonimas,
sociedades limitadas, sociedad unipersonal, sociedades cooperativas, comunidad
de propietarios...etc. Las diferencias principales entre ellas se encuentran en el
capital social minimo exigido para su constitucion, niumero de socios para la gestion
de la misma, dérganos de gobierno y distinto régimen tributario/fiscal, (Cano, 2014).

La energia fotovoltaica en el archipiélago canario toma especial relevancia por los

siguientes motivos:

10



1. Condiciones geograficas y climaticas del archipiélago, permiten alto nivel de
productividad de las energias, 23° de media durante todo el ano, y horas de
Sol 1.600 horas/ano a 1.800 horas/ano, en zonas costeras, superior al resto

de comunidades espanola y resto de Europa.

2. Por nuestra estructura geografica de lIslas, se hace necesario tener varias

centrales eléctricas; una en cada Isla.

3. Necesidad de eficiencia energética: reduccién de costes y menos

dependencia del exterior para obtencion de energia.

4. Necesidad de cumplir normativas europeas que miran hacia un desarrollo
sostenible. El objetivo del programa operativo FEDER para Canarias 2020
establece un objetivo del 36% para consumo eléctrico del archipiélago sea a

partir de fuentes energias renovables, (SIMAC, 2017).

5. Necesidad de mejorar la imagen exterior del archipiélago, atrayendo en
consecuencia al turismo actual europeo con alto grado de sensibilidad con el

medio ambiente.

6. Subvenciones y remuneraciones para la produccidon de energia solar renovable

para plantas conectadas a la red eléctrica, de 2008 a 2012. (Gobierno de Canarias g.
, 2002), (BOC, 2009) y (Instituto Tecnologico de Canarias, 2008)

En la siguiente tabla se detalla la potencia de energia fotovoltaica en kw/picos que
tiene cada isla, donde se vuelve a confirmar que Tenerife abarca el 64% del total
de la potencia instalada en las Islas, y que en casi todas las islas mas del 90% de su
potencia total instalada esta conectada a la red eléctrica, su produccion se vuelca
en la red eléctrica de la ciudad. A excepcion de la Gomera y el Hierro que tienen
mayor porcentaje de instalacion aislada, no vuelcan su energia a la red eléctrica
general. Resenar que la potencia instalada volcada en la red eléctrica actual no

difiere demasiado de la refleja en la tabla a finales de 2014, (Endesa, 2017)
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Tabla 1.2.1. Potencia Solar fotovoltaica instalada en las islas Canarias a 31 de
diciembre de 2014

_
7Y Y A7 Y )

Gran Canaria 39.290,92 99,7% 121,62 0,3% 3941254
Tenerife 114.896,07 99,8% 180,18 0,2% 115.076,26
Lanzarote 1.729,55 98,1% 150,46 1.9% 7.880,01
Fuerteventura 13.026,09 99,4% 76,80 0,6% 13.102,89
La Palma 459841 99,2% 3507 0,8% 463349
La Gomera 9,24 219% 2383 721% 3307
El Hierro 377 70,8% 1395 29.2% 417
Canarias 179.58405  99,7% 601,90 0.3% 180.185,96

Fuente: Gobierno de Canarias, www.gobiernodecanarias.org.

En la siguiente figura se reflejan los datos porcentuales comentados, Tenerife
aporta mas del 50% del total de energia fotovoltaica que se vuelva a la red
eléctrica en las Islas Canarias. Segun algunos empresarios, esto es debido a que alli
tienes mayores terrenos, espacios rurales no protegidos donde les han permitido
crear plantas solares, sin embargo, en Gran Canaria se han visto con mayor

dificultad a la hora de conseguir las autorizaciones oportunas.
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Figura 1.2.6. Distribucion de la potencia fotovoltaica instalada en Canarias

conectada a la red eléctrica, ano 2014.

Tenerife
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Fuente: Anuario energético de Canarias 2014

2. Entorno legal vigente para el desarrollo de energia solar en Canarias

La normativa estatal como la autonémica canaria ha sufrido cambios notables
desde que comenzob a regularse el mercado de generacion de energia eléctrica a
partir de fuentes renovables. A continuacion, detallamos algunas de las leyes que
han afectado a la forma de producir energia eléctrica a partir de fuente renovable

fotovoltaica, asi como a la forma de remunerarla.

En los anos 90, la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, introdujo
la liberalizacidon en las actividades de generacion y comercializacion de energia
eléctrica, (ww.boe.es). La Ley 11/1997, de 2 de diciembre, define la regulacion del
Sector Eléctrico Canario. El Real Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre, (BOE G. d.,
1998), define las primas; remuneraciones especificas para incentivar a los inversores
que produzcan energia eléctrica con fuente renovable, cumpliendo con unos
minimos de produccion y que vuelquen la energia generada a la red general

eléctrica.

A su vez, aparecen las normas UNE (Una Norma Espanola) que son un conjunto
unificado de normas tecnoldgicas creadas por los Comités Técnicos de
Normalizacion (CTN), de los que forman parte todas las entidades y agentes

implicados e interesados en los trabajos del comité. Por regla general, estos
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comités suelen estar formados por AENOR, (Asociacion Espainola de normalizacién y
certificacion), fabricantes, consumidores y usuarios, administracion, laboratorios y
centros de investigacion, asociaciones y colegios profesionales y agentes sociales,
definen como deben ser las caracteristicas y diseno de los sistemas fotovoltaicos
para que cumplan con la seguridad requerida y fines de la produccidon segin
modalidad/tipo de instalaciones; fotovoltaicas en edificios o fotovoltaicas

terrestres generadores de potencia.

Una norma UNE es una especificacion técnica cuyo cumplimiento no es obligatorio,
pero si aprobada por AENOR, organismo reconocido a nivel nacional e internacional
por su actividad segin normativa, (Ley 21/1992), (asesordecalidad.blogspot.com,

s.f.) y (http://www.aenor.es/aenor/normas/, s.f.).

A continuacion, seilalamos normativas publicadas en el Boletin Oficial del Estado,
las cuales regulan la forma de retribuir la inversion en plantas fotovoltaicas que
vendan la energia a la red eléctrica y cumplan con caracteristicas determinadas

(estandares) en su instalacion y segin produccion, potencia instalada.

La orden 27 de mayo de 2002, se modifica las bases reguladoras para el periodo
2000 a 2006 para la concesion de subvenciones a proyectos de ahorro,

diversificacion energética y utilizacion de energias renovables. (BOE, 2002, pag.
B.O.E.)

Real Decreto 222/2008, de 15 de febrero, por el que se establece el régimen

retributivo de la actividad de distribucion de energia eléctrica, (BOE, www.boe.es,
2008).

En este afo es cuando mayor remuneracion se determina para la produccion de
energia a partir de fuentes renovables, solar fotovoltaica, con el fin de impulsar la

misma en el territorio espanol, (Endesa, 2017) y (Propietarios, 2017).

Real Decreto 141/2009, de 10 de noviembre, por el que se aprueba el
Reglamento para los procedimientos administrativos relativos a la ejecucion vy

puesta en servicio de las instalaciones eléctricas en Canarias, (BOE, www.boe.es,
2009).

Real Decreto 437/2010, de 9 de abril, por el que se desarrolla la regulacion del

proceso de titulizacion del déficit del sistema eléctrico. Para ello, ha creado una
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Comision Interministerial que tiene como finalidad velar por el correcto
cumplimiento de las condiciones en que deben ejecutarse las tareas asignadas a la
Sociedad Gestora del Fondo de Titulizacion del Déficit del Sistema Eléctrico. El
Estado vende a los bancos, entidades gestoras en forma de bonos con tipo de
interés fijo en torno al 4% pagaderos anualmente y con vencimiento a 5 anos. Esta
deuda procede de las empresas comercializadoras de la energia, las cuales tienen
los derechos de cobro sefialados en cuadro del Anexo 1. Ficha de Fondo Titulizacion

del déficit del sistema eléctrico, pag.11. y (BOE, www.boe.es, 2010).

Real Decreto-ley 14/2010, de 24 de diciembre, por el que se establecen medidas
urgentes para la correccion del déficit tarifario del sector eléctrico, causado por la
diferencia entre la tarifa regulatoria que paga el consumidor final, la cual es menor
a los costes de generacion de la energia. El estado subvenciona esta diferencia a
los productores de energia entrando en un déficit permanente, elevando los limites
maximos de déficit que se habian establecido para los anos 2010, 2011 y 2012 en el
Real Decreto-ley 6/2009, de 30 de abril, por el que se adoptan determinadas
medidas en el sector energético y se aprueba el bono social, en 2009 se congela la
tarifa eléctrica, sin que les afecten subidas por impuestos ni actualizaciones de
tarifa a los consumidores finales que cumplen determinadas caracteristicas como
jubilados, familias numerosas, familias con desempleados en paro, y para las
instalaciones con menos de 3kw de potencia contratada, sin tener en cuenta
criterio de renta. Con el objetivo principal de no aparicion de nuevo déficit en el

sistema eléctrico a partir del 2013, (BOE, www.boe.es, 2010).

Real Decreto-ley 13/2012, de 30 de marzo, por el que se transponen directivas
en materia de mercados interiores de electricidad y gas y en materia de
comunicaciones electronicas, y por el que se adoptan medidas para la correccion
de las desviaciones por desajustes entre los costes e ingresos de los sectores

eléctrico y gasista, (BOE, www.boe.es, 2012).

Real Decreto-ley 9/2013, de 12 de julio, por el que se adoptan medidas urgentes
para garantizar la estabilidad financiera del sistema eléctrico, entre otros
aspectos, establece un nuevo régimen retributivo para las instalaciones de
generacion de energia renovable, cogeneracion y residuos y una serie de principios

retributivos adicionales para el transporte y distribucion de energia eléctrica.
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Fijando el concepto de rentabilidad razonable, en una rentabilidad de proyecto,
que girara, antes de impuestos, sobre el rendimiento medio en el mercado
secundario de las Obligaciones del Estado a diez anos aplicando el diferencial de 3
puntos basicos, la cual supone, en este momento, una rentabilidad de en torno al
7% para toda la vida de la planta, una media de 25 a 30 afos de vida util, teniendo
en cuenta las rentabilidades ya abonadas en anos anteriores. Si han recibido en el
pasado mayor rentabilidad, se les resta de la rentabilidad presenta, si por el
contrario en el pasado habian obtenido rentabilidad menor al 7% ahora se les suma

la rentabilidad adicional correspondiente, (BOE, www.boe.es, 2013)

Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, por el que se regula la actividad de
produccion de energia eléctrica a partir de fuentes de energia renovables,

cogeneracion y residuos, (BOE, www.boe.es, 2014).

Orden IET/1459/2014, de 1 de agosto (BOE 5/08/2014) por la que se aprueban
los parametros retributivos y se establece el mecanismo de asignacion de régimen
retributivo especifico para nuevas instalaciones edlicas y fotovoltaicas en los

sistemas eléctricos de los territorios no peninsulares, (BOE, www.boe.es, 2014).

En este aio, 2014, se determina que la retribucion especifica sobre la produccion y
precio de mercado de la energia puede ser revisadas cada tres anos, siendo la
proxima revision actual en 2020. Y la rentabilidad razonable, retribucion total por
la inversion sefnalada en la norma anterior como rentabilidad razonable establecida
en un inicio en torno al 7% también sera revisable cada 6 anos, siendo la proxima

revision en 2019. (Endesa, 2017) y (Propietarios, 2017).

Real Decreto 680/2014, de 1 de agosto (BOE 23/08/2014) por el que se regula el
procedimiento de presupuestario, reconocimiento, liquidacion y control de los
costes-extra, (costes adicionales en los que se incurre por estar en territorio aislado; no
peninsular), de la produccion de energia eléctrica en los sistemas eléctricos aislados
de los territorios no peninsulares con cargo a los Presupuestos Generales del
Estado, (BOE, www.boe.es, 2014).

Orden IET/1953/2015, de 24 de septiembre (BOE 28/09/2015) por la que se
modifica la Orden IET/1459/2014, de 1 de agosto, por la que se aprueban los

parametros retributivos y se establece el mecanismo de asignacion del régimen
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retributivo especifico para nuevas instalaciones edlicas y fotovoltaicas en los

sistemas eléctricos de los territorios no peninsulares, (BOE, www.boe.es, 2015).

A dia de hoy, teniendo en cuenta que el coste de la inversidn para crear una planta
fotovoltaica se ha reducido entre un 70 y un 80 por ciento desde el 2008, debido al
avance tecnoldgico, la propuesta para la remuneracion de la nueva produccion de
energia eléctrica a partir de fuente fotovoltaica es mediante subasta publica. Esta
propuesta ya se venia haciendo para la venta de energia edlica, de manera que se
evitan los sobrecostes por parte de los productores y comercializadores de la
energia y se elimina el déficit remuneratorio por parte del estado, garantizando la

eficiencia y la estabilidad del libre mercado a largo plazo, (UNEF, 2017)

De modo que siguen dandose cambios de normativa que corrigen las formas de
remunerar a la energia que se vuelcan al mercado eléctrico a partir de plantas

fotovoltaicas instaladas en periodos desde 2008 hasta 2014.

En este trabajo se plantea un proyecto financiero para la explotacion de una planta
que esta en funcionamiento desde 2008 en Gran Canaria, y que se adquiere por un
nuevo propietario que la explota desde 2014 bajo la normativa Orden
IET/1459/2014, de 1 de agosto (BOE 5/08/2014), manteniendo la remuneracion que

senala dicha normativa hasta el 2019-2020.

2.1 Subvenciones y formas de retribucién a los inversores

En Canarias, las subvenciones a fondo perdido para energia solar, en la actualidad,
estan disponibles solo para instalaciones de energia solar térmica de baja
temperatura, bajo la ORDEN de 22 de diciembre de 2016, por la que se aprueban
las bases reguladoras por las que se regiran las subvenciones destinadas a
instalaciones de energias renovables, (Consejeria de Econdmia, s.f.), enmarcadas en el
Plan Operativo FEDER de Canarias 2014-2020.

Esta modalidad de energia solar es utilizada para aprovechamiento de agua
caliente sanitaria, calefaccion, frio solar (aire acondicionado), y solar fotovoltaica
aislada de la red de distribucion, para usos de electrificacion residencial, bombeos

y tratamiento de agua, alumbrados aislados, y para energia solar
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El Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, BOE Gobierno de Espana, regula la forma
de remunerar la energia solar fotovoltaica que se vuelca a la red eléctrica. Donde
se detalla como se subvenciona a los inversores. La misma se descompone en; una
rentabilidad razonable sobre la inversion inicial desembolsada para la puesta en
marcha de la instalacion fotovoltaica, para las instalaciones que operan desde 2008
hasta 2013 y otra remuneracion especifica en base a la modalidad/tipo de cada
planta, segun horas de produccion, ano de inicio explotacion, rango de potencia
instalada, tipo de tecnologia, reciben un cédigo de instalacion tipo denominado IT-
00XXX, numeracion de cinco cifras, en este proyecto se analiza una planta de tipo
IT-00030, ver Anexo 2.

Existe, ademas, una remuneracion extra especifica para las plantas en zonas no
peninsular por el ahorro de coste que suponga generar la energia renovable frente
a la tradicional. En este analisis no tendremos en cuenta esa remuneracion
especifica, ya que no se da en todos los casos. Por ultimo, también existe un ajuste
en funcion de tarifa de mercado, si la tarifa de mercado esta por debajo del limite
inferior establecido o por el contrario el precio estuviera por encima del limite
superior establecido, el estado les abonara o detraera esa diferencia sobre la
remuneracion que entregue a la empresa generadora de la energia, esta segunda
parte afecta a todas las instalaciones que operan desde 2009 hasta 2015, no
contaremos con este tipo de ajuste para el analisis de nuestro proyecto de

rentabilidad, dado que no es habitual que ocurra.

De modo que los parametros retributivos son:

« Retribucion a la inversion.
+ Retribucion a la operacion.
 Vida 0til regulatoria de 25 a 30 afos.

« Horas y umbral de funcionamiento minimo, la planta debe rendir a su
maxima potencia instalada de manera eficiente. El nimero de horas de
funcionamiento maximo es de 1.648 horas a efectos de percepcion de la

retribucion para una planta con potencia de 100kw/pico.
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« Precio mercado, segun pool, (acuerdo entre productores y comercializadores
de precio diario de venta de la electricidad), diario de mercado publicado en

la web del operador de mercado ibérico espanol y portugués (OMIE),

(www.omie.es).

De modo que la formula establecida por el Gobierno para remunerar al Inversor de

una planta fotovoltaica es:
Rentabilidad Total = Ri + Rop + Re
Siendo;
Ri = Retribucion sobre la Inversion.
Rop= Retribucion sobre la operacion, horas producidas/afio.

Re= Retribucion sobre la energia producida y vendida al mercado eléctrico, segin precio de

mercado.

Pasamos a detallar cada componente de remuneracion:

La rentabilidad sobre la inversion (Ri); es la que mayor peso tiene sobre la
rentabilidad total, compuesta por un término por unidad de potencia instalada que
cubra, cuando proceda, los costes de inversion inicial para cada instalacion tipo
que no puedan ser recuperados por la venta de energia a precios de mercado, (en
el OMIE). A partir de la ley 2014 esta retribucion especifica viene determinada por
el Estado, Gobierno de Espaia, como el diferencial de 300 puntos basicos sobre la
rentabilidad media de Obligaciones del Estado, Bono Espanol, a 10 anos,
denominada rentabilidad razonable. Sera el porcentaje que se aplique sobre
importe estandar de la inversion inicial realizada por los inversores para poner en
marcha la planta. Esta inversion inicial para el computo de la remuneracion se
obtiene de un valor de inversion estdndar expresada en euros/Mw que determina la
legislacion segun cada modalidad/tipo de instalacion, en este caso para una IT-
00030, planta fotovoltaica de potencia 100kw y con autorizacion desde 2008 el
valor estandar de la inversion inicial es de 7.065.614 /Mw. Y la remuneracion
especifica se sefala en el cuadro de la ficha IT que se adjunta en el anexo 5.

Rentabilidad Total segiin Normativa.
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En la actualidad, para una planta que empieza a funcionar a partir de 2014, dicha
rentabilidad razonable se sitia en torno a un 5,7%, dado que el valor de la media
del Bono Espaiiol a 10 afos en el momento que salid esta normativa se encontraba
en 2,7%, (www.tesoro.es), al sumarle los 300 puntos basicos resulta el 5,7% que
recibirian las plantas fotovoltaicas en funcionamiento desde esa fecha y que
cumplan con el resto de requisitos comentados. Sin embargo, para las plantas con
actividad anterior a esta fecha la retribucion sobre la inversion que reciben esta en
torno al 7,398% aproximadamente, el valor medio de Bono Espanol a 10 anos se
situaba en torno a un 4,398%, (www.tesoro.es), sumado a los 300 puntos basicos. Lo
cual, resultaba wuna retribucion sobre la inversion atractiva para el
mediano/pequeio inversor. Este porcentaje de remuneracion se revisa de manera
general cada seis anos, siendo su proxima revision en el 2019. Aunque también

puede ser susceptible de cambio en cada sub-periodo de 3 anos.

La Retribucion sobre la inversion inicial ha sido fundamental para la viabilidad
financiera de explotar una planta fotovoltaica en Canarias, durante el periodo de
2008 a 2014, sobre todo del 2008 al 2012 donde el coste de la inversion inicial era

de unos 700 mil euros de media, para plantas de 100kw.

La Retribucién sobre la operacion (Rop); es a través de la cual se remunera por
hora producida. En 2014 se recibe 14,077 euros/Mw por cada Hora producida hasta
un maximo de 1.648 horas, para una planta de 100 kW con autorizacién desde 2008
obtendra como maximo 2.320 euros/ano por este concepto en ese ano. Esta
remuneracion, junto con la remuneracion sobre precio de mercado del siguiente
punto, ambas revisan segin normativa estatal cada tres anos, la proxima revision

sera en 2020.

Por Gltimo, el sumando de la retribucion sobre energia producida (Re); que se
recibe sobre precio de mercado en el 2014 el precio que establecia el mercado de
media era de 50 euros/Mw-hora, (www.omie.es). Para una planta de potencia 100 kw
que produce de media 1.600 horas/ano se paga una media 8.000 euros ano por este
concepto. El Estado establece un limite inferior y superior de precio de mercado,
de modo que si el precio real llegara a estar fuera de esas bandas se realizan

ajustes sobre las remuneraciones a la baja o al alza, segin proceda.
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El objetivo de estas primas/remuneraciones es que puedan cubrir los costes de
explotacion de la planta para asi generar una rentabilidad economica positiva, que,
sumado a la rentabilidad razonable sobre la inversion inicial, sea atractivo producir
esta modalidad de energia para los inversores. De manera que generar esta
modalidad de energia limpia pueda competir a igualdad de condiciones con el resto

de modalidades, (Gobierno de Espana, 2014).

En este momento, para las nuevas instalaciones fotovoltaicas el Gobierno de
Canarias define la potencia minima que se debe producir y abre una subasta
publica donde la empresa generadora que mas barata ofrezca la energia a euros /
MW - Hora es la que se adjudica dicha produccion. Abonandoles en su caso, la
diferencia de precio de mercado con el margen bruto que supone producir la
energia, teniendo en cuenta solo los gastos e ingresos de explotacion en los que
incurren los inversores/productores de la energia, eliminando la remuneracion por
el coste de la inversion inicial realizada y por volumen de produccién, dado que en
la actualidad el coste de la Inversion inicial, tal y como se ha dicho anteriormente,

se ha reducido de manera notable debido al avance tecnoldgico, (Ingenieria, 2017).

2.2 Expectativas

Desde el 2011 hay un estancamiento en la implementacion de nuevas plantas
fotovoltaicas que vierten su energia a la red eléctrica general en Canarias, dada la
alta incertidumbre frente a los diversos cambios de normativas sufridos desde esa
fecha y que repercuten en la forma de remunerar a los inversores. Sumado a una
incertidumbre sobre si habra algin nuevo gravamen fiscal que merme el beneficio.
Tal es asi, que desde el 2012 no se han dado autorizaciones para nuevas plantas
fotovoltaicas en Canarias que tengan como objetivo primordial vender su

produccion a la red eléctrica central, (Endesa, 2017).

Las nuevas instalaciones de energia fotovoltaica en Canarias estan orientadas al
autoconsumo, sobre todo en el sector hotelero, sanitario y de servicios publicos
como iluminacién de carreteras o de universidades. En estos casos, la rentabilidad
viene determinada por el ahorro que les supone no tener que comprar la energia a

la red. La energia solar fotovoltaica que generan les autoabastece para diversos
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fines, como son el calentamiento de agua, aire acondicionado, servicios de

lavanderia y luz eléctrica, (Proarf Ingenerios 2019, 2017).

Con la normativa senalada, para las plantas fotovoltaicas en funcionamiento antes
del 2014 sera rentable mantenerla para el inversor siempre que su coste financiero
esté por debajo del valor medio Bono Espanol a 10 anos, que se toma como
referencia para la retribucion sobre la inversion y su coste de explotacion sea lo
mas competitivo posible, debe ser inferior a la tarifa que se paga de mercado. Es
importante destacar, que ademas de estas dos cuestiones, las plantas en
funcionamiento con anterioridad al 2015 seguiran siendo rentable su explotacion
para los inversores cuyo coste financiero sobre la inversion sea nulo o inferior a la

suma de las rentabilidades minimas establecidas en este momento.

En resumen, en la actualidad para los inversores 2008-2015 que ya habian
amortizado la financiacion inicial o invirtieron fondos propios, o para los nuevos
inversores que invierten en este momento teniendo en cuenta las actuales
condiciones de mercado y el abaratamiento de inversion/desembolso inicial, sigue

siendo rentable explotar esta modalidad de energia limpia.

Para las nuevas instalaciones se anade la obligatoriedad de pasar por varios filtros
para obtener las licencias y aprobaciones oportunas de los organismos competentes
de la administracion Regional de las Islas y Estatal, como se refleja en el Anexo 3,
en el que se detalla los pasos necesarios para conectar sistema fotovoltaico a la red
eléctrica en Canarias. Ademas, deben negociar contrato o acuerdo comercial con
alguna distribuidora de electricidad en Canarias. Actualmente estos acuerdos en su
mayoria son con Endesa, que abarca casi el total de la demanda doméstica y de las

empresas en las Islas, (Endesa, 2017).

Desde una perspectiva global, segin articulo que publica José A. Roca en el
periodico de la energia; “el auge de la energia solar fotovoltaica ha sido uno de los
acontecimientos mas decisivos en la industria de la energia en los Ultimos cinco
anos, y esta ayudando a redefinir el futuro de la generacion de energia en todo el
mundo. Dado que los costes, tanto de inversidon inicial como de produccion y
explotacion se han reducido entre un 70% y un 80% durante este tiempo, y siguen
cayendo. Segun algunos informes, la tecnologia fotovoltaica alcanzara la paridad

de red en el 80% del mundo, en los proximos 15 afnos”, (Roca, 2015).
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Para llegar a estos términos en Canarias, deberia darse mayor facilidad a la
apertura e instalacion de nuevas instalaciones, sin tener que pasar ciertos filtros
como acordar la tarifa a través de contrato con una distribuidora eléctrica o
esperar autorizaciones de varias administraciones regionales, algo que suele

demorar la entrada de nuevos competidores en el mercado regional de las Islas.
(Proarf Ingenerios 2019, 2017)

3. Estrategia de Negocio

Los elementos o criterios a considerar en el desarrollo de este modelo de negocio o
actividad los detallaremos a continuacion y se muestran graficamente en la figura
3.1

Figura. 3.1. Elementos correspondientes a un modelo de negocio de compra y

explotacién de planta fotovoltaica anteriores al afio 2014.

Liquidez

Plazo de TIR
recuperacion /

payback Rentabilidad
Econdmicay
Financiera
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Rendimiento
Desembolso seglin

Incial normativa ley

Fuente: Propia.

Como punto central partimos de una rentabilidad econémica y financiera, la cual
se determinada por los elementos que la rodean. Segln las preferencias e intereses
del inversor, decidira realizar la inversion teniendo en cuenta diferentes criterios.
Por ejemplo, un inversor que prefiere terminar de amortizar antes la inversion
inicial porque tuviera en mente realizar otra inversion a la par, se fijaria mas en
obtener un pay-back reducido que en una TIR elevada. O un inversor conservador,

que no quiere asumir elevado riesgo, se fijara mas en el elemento de tasa de
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rendimiento del estado y desembolso inicial que le pueda suponer entrar en este

proyecto. (fotovoltaicas, 2017)

3.1 Fortalezas /Debilidades

En todo proyecto de inversion resulta interesante tener en cuenta las fortalezas y
debilidades, asi como las amenazas y oportunidades, que se tienen por el tipo de
actividad/proyecto a desarrollar. Cuanto mejor se conozcan cada una de ellas, mas
se podran potenciar los puntos fuertes, asi como intentar que las debilidades no

supongan una dificultad notable para el desarrollo positivo y rentable del negocio.
En la figura 3.1. se refleja lo que en economia se conoce como analisis DAFO:

Figura. 3.1. Analisis DAFO

FORTALEZAS DEBILIDADES

OPORTUNIDADES AMENAZAS

ANALISISEXTERNO  ANALISISINTERNO

Fuente: www.analisisauditoriainterna.es

En este proyecto se podrian incluir como analisis de la parte interna, las
caracteristicas profesionales del inversor, asi como el grado de conocimientos
acerca de normativa legal, régimen fiscal, o sobre técnicas de mantenimiento y
funcionamiento de las instalaciones. También las caracteristicas de la planta, tipo
de instalacion, si la calidad y tecnologia son las adecuadas, si son eficientes en el
funcionamiento y produccion. La zona geografica donde estén situadas también
puede ser un factor que podria determinar una fortaleza o debilidad interna del

negocio.
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En el ambito externo, claramente, aparecen los aspectos relacionados con el
entorno del sector y de la empresa que pueden afectar de manera directa o
indirecta al desarrollo de la actividad y su capacidad para generar beneficios, como
pueden ser; marco legal, que condiciona en este caso de manera directa a la forma
de retribuir una planta fotovoltaica, asi como el nimero de horas minimas a
producir. También pueden aparecer nuevas tecnologias o nuevos competidores que
sean capaces de generar la electricidad de manera mas rentable. O que las
compahias distribuidoras de peso, como Endesa, tomen mayor partido en la forma
de volcar la electricidad en la red general y esto suponga algun tipo de traba para

la empresa generadora.

3.2 Aspectos cualitativos y cuantitativos de los inversores

Las caracteristicas de la inversion hacen que sea necesario un tipo de inversor con
cualidades y conocimientos especiales, lo que podemos senalar como inversor
ideal. Esto nos lleva a analizar las caracteristicas cualitativas y cuantitativas que
deberia tener el inversor para ser capaz de obtener la maxima rentabilidad en este

tipo de proyectos, sin asumir elevado riesgo.

De este modo las caracteristicas cualitativas ideales serian: formacion profesional
adecuada para manejar los tramites burocraticos que conlleva este tipo de
inversion/proyecto, entender las leyes de remuneracion sobre esta actividad y sus
variaciones continuas, aspectos fiscales, politicos y otros datos micro y macro
economicos que permitan al inversor anticiparse a las posibles variaciones en la
forma de remunerar la explotacion de la energia. Ser expertos en materia de
tecnologia fotovoltaica, de modo que sepan la calidad necesaria y mas eficiente
que pueden tener para generar la energia en cada momento, asi como su adecuado
mantenimiento. Por esto, es comlUn que las empresas que explotan estas plantas
estén formadas por economistas, asesores fiscales, ingenieros, arquitectos. En
muchas ocasiones estos profesionales crearon sociedades que ellos representaban a

otros terceros inversores sin los conocimientos oportunos.

Ya que para llevar a cabo este proyecto de manera rentable no solo es necesario el

conocimiento si no también disponer de los fondos propios necesarios para ello. Si
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nos situamos en la fecha de 2014, con unos 175 o 200 mil euros, podria llevarse a
cabo operacion de compra y explotacion de una planta fotovoltaica de potencia
100kw de manera rentable. Sin embargo, si nos situamos en el 2008 ese importa se
elevaba a unos 400 mil euros, si hablamos de tener el 50% de la inversion inicial

con fondos propios y el resto pudiéndose financiar con fondos ajenos.

3.1 Riesgos /Provisiones

Al hilo de todo lo comentado, es conveniente tener presente en esta modalidad de
inversion los riesgos que se pueden sufrir y que afecten de manera notable al

proyecto como son:

. Variaciones en los ingresos percibidos debido a las posibles variaciones

de la normativa a la que estan sujetos.

. Se invierte y explota tecnologia “punta” la cual puede avanzar mas
rapido de lo previsto y gue nuestra instalacion puede quedar obsoleta y

arcaica antes del periodo esperado.

. Aparicion de nuevos impuestos que supongan una penalizacion del

beneficio neto obtenido.

. Niveles de financiacion acorde a tipos de interés de mercado. Si los
tipos en el mercado empiezan a subir y nuestra financiacién se encarece
frente al tipo de remuneracion que recibimos por la inversion podria surgir
un desfase negativo en el beneficio, incluso pudiendo llegar a tener
pérdidas si el coste financiero empieza a ser mayor que la remuneracion
recibida. Esto ocurrio para los que financiaron casi el 100% de la inversion
inicial con fondos propios y niveles de pay-back de 15 anos, pensando que

las remuneraciones del Estado se mantendrian siempre al nivel inicial.

Siendo conscientes de estos aspectos, siempre deberia destinarse cierta parte del
beneficio anual a provision y reservas, ante las posibles situaciones de riesgo
enumeradas. Podria ser conveniente separar de un 5 a un 10% del beneficio
generado cada afno, evitando posibles futuras pérdidas y haciendo sostenible y

rentable el proyecto durante la visa util de la instalacion de 25 a 30 aifos.
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4. Analisis de la Inversiéon en una planta fotovoltaica

En este apartado pasaremos a detallar la planificacion economica y financiera,
desde el punto de vista del inversor, para analizar y decidir si es rentable la
compra de una planta fotovoltaica con potencia de 100kw/hora en Canarias para el
ano 2014, con el fin de vender el 100% de la energia a la compafiia Eléctrica Endesa
SA.

4.1 Rentabilidad econémica para el Inversor

Comencemos a detallar la viabilidad econémica de la inversion, entendiendo por
rentabilidad econémica (RE); “la tasa de rendimiento de los activos
independientemente de la forma en que la empresa los haya financiado, y por

tanto del coste de dicha financiacion.” (Archel Domench & Lizarraga Dallo, 2008).

De modo que para su calculo consideramos los gastos de explotacion necesarios
para el desarrollo de la actividad como: gastos de mantenimiento de las
instalaciones, alquiler de terreno, impuestos, primas de seguro, amortizacién de la
maquinaria; paneles e inversores, y los ingresos de explotacion: venta de energia al
mercado. Para saber si independientemente de los costes financieros de la
financiacion o de los recursos ajenos que utilicen para dicha inversion y al margen
de las remuneraciones pactadas con el estado, la actividad podria mantener un
margen positivo, generando beneficio economico por el desarrollo de la actividad

principal, produccion y venta de la energia solar fotovoltaica, (Jose Ignacio, 2010).
Resumen de la propuesta econdémica del negocio:

Actividad/Negocio que se plantea; Compra y Explotacion de una Planta

Fotovoltaica en el ano 2014, en funcionamiento desde el 2008.
Nombre de la Sociedad; “Solar Energy las Palmas 2014, SL” creada en junio de 2014

Capital social de 3.000 euros, es el minimo capital social que exige la ley para

conformar una sociedad limitada.

Constituida por 4 socios al 25% participacion cada uno. Con los siguientes perfiles
profesionales: un asesor fiscal desde 1995, un abogado socio de un buffet desde

1998, un ingeniero industrial, fundador de una empresa instaladora de paneles
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solares en Las Palmas desde el 2008 y un economista socio de una empresa de

mantenimiento e instalaciones eléctricas desde 2005.

Caracteristicas de la planta: potencia de 100kw/hora = 0,1MW/Hora. Formada por

400 paneles/modulos solares de 250watios cada uno.

Localizacion = Arinaga, municipio de Aguimes. Provincia de Las Palmas, Gran

Canaria.

Valor de Compra en 2014 es de 350.000€, pueden ser aportados con fondos propios
de los socios o parte con financiacion ajena solicitada a entidades financieras. La

inversion/coste inicial de la misma en 2008 fue de 700.000€.

Detallamos los gastos e ingresos de explotacion; definidos estos como todos los
gastos e ingresos relacionados directamente con el desarrollo de la actividad
principal de la empresa, en este caso, son los gastos e ingresos adheridos a la

generacion de energia solar, (Gonzalez Pascual).

Estos costes de explotacion vienen determinados por los siguientes contratos

firmados para el desarrollo de la actividad.

Garantia del fabricante: 100% de potencia de produccion durante 25 anos (hasta
2033) y 80% hasta los 30 anos, esto es 2039. La planta lleva 5 anos de correcto
funcionamiento, acorde al volumen de produccion esperado, 1.630 horas / ano de

produccion.
Detallamos en la siguiente tabla resumen las cuotas para el resto de contratos:

Tabla 4.1.1 Condiciones de contratos firmados para la puesta en marcha de la

planta fotovoltaica;

Tipo de contrato Cuota euros/MES Cuota euros/ ANO
Arrendamiento terreno 1.500 18.000
Mantenimiento técnico 250 3.000

Seguros 550 6.600
TOTAL 2.300 27.600

Fuente: Propia, informacion extraida del Anexo 1.
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En otra unidad de medida otros costes de explotacion variables segin beneficios a

tener en cuenta:

Tabla 4.1.2. Impuestos que pueden gravar la actividad;

Impuestos % Sobre Beneficios

7% Ley 15/2012

Impuesto sobre actividades

12,5% L
economicas

Fuente: Propia, informacion extraida del Anexo 5.

El contrato de arrendamiento es por una superficie/terreno aislado de 1.075m?

firmado por 35 anos desde 2008 con cuota mensual 1.500 euros.

El contrato de Mantenimiento: Formalizado en 2008 por 35 anos, con una
retribucion fija de 400 euros/mes. Ahora se plantea cambiarlo con la sociedad de

uno de los socios, el cual rebajaria esta cuota a 250 euros/mes.
El contrato de seguro de robo y danos vandalicos prima anual de 550 euros.

Impuestos y Tasas; consideramos el 7% sobre Ingresos Recibidos de la Electricidad
producida y vendida, segun Ley 15/2012, llamada ley de medidas fiscales para la
sostenibilidad energética mediante la cual se establecen unas medidas para gravar
a la generacion fotovoltaica con un impuesto del 7%. Aunque no ha llegado
aplicarse de manera literal, si es tenido en cuenta este tipo impositivo en los

proyectos de viabilidad/rentabilidad de los proyectos de inversion.

Existe otro impuesto sobre actividad econdmica que va en funcion del beneficio
generado por el desarrollo de la actividad del 12,5%, sobre beneficio neto anual,
pero como en este caso el beneficio se genera por la subvencién / prima del
gobierno, no consideramos este impuesto para el calculo del resultado de
explotacion, pero si lo tendremos en cuenta para el calculo de la rentabilidad
total; una vez sumada las remuneraciones del Estado y siempre que se haya

obtenido un beneficio neto en el ano anterior.
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Referido a la parte de ingresos de explotacion, se firma contrato con Endesa para
la distribucion de Energia en la Red por 30 anos. Lo cual supone unos ingresos por
la venta de la energia a precio de mercado (OMIE) estimado en 50 céntimos /kwh,
(50 euros/MWh). Como precio medio de mercado en el periodo que se analiza esta
Inversion, 2014. A la fecha de hoy, 2017, la media aritmética que se publica en el

mercado ronda los 54,21 céntimos/kwh (54,21 euros/MWh), (www.omie.es).

A continuacion, se analiza la rentabilidad que se obtendria sélo por vender energia
al operador de mercado ibérico espanol OMIE sin recibir la remuneracion estatal
especifica correspondiente.

En la siguiente tabla se refleja el calculo de la rentabilidad econémica en el caso

senalado anteriormente.

Tabla 4.1.3 Rentabilidad de una planta fotovoltaica en la hipotesis de no recibir

subvencion del Estado

|RENTABILIDAD ACTIVIDAD DE UNA PLANTA FOTOVOLTAICFECHA / JULIO 2014
LOCALIDAD

N°PLANTA

POTENCIA NOMINAL (Kw /hora)

POTENCIA PICO (Kwp/hora)

HORAS DE SOL

PRECIO DE INSTALACION FOTOVOLTAICA

INVERSION TOTAL ESTIMADA (EUROS)

TOTAL PERIODO

HIPOTESIS NO SE RECIBE AYUDA DEL ESTADO

Afio 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Potencia nominal instalada 100kw = 0, 1MW 100 € 100 € 100 € 100 € 100 €| 100 € 100 €
HORAS Netas funcionamiento= horas 772 1.630 1.629 1.628 1.628] 1.627 1.626
Ingresos venta energia al Mercado / Pool* 4.000 € 8.000 € 8.000 € 8.000 € 8.000 € 8.000 € 8.000 €
Total Ingresos 4.100 € 8.100 € 8.100 € 8.100 € 8.100 € 8.100 € 8.100 €
Seguro -3.300€| -6.600€ -6.600€ -6.600€ -6.600€ -6.600€ -6.600€
Gastos Mantenimiento -2.400 €|  -3.000 €| -3.000€ -3.000€ -3.000€ -3.000€ -3.000¢€
Arrendamiento -9.000 €| -18.000 € -18.000 €| -18.000 €| -18.000€ -18.000 € -18.000 €
Impuesto Electricidad 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€ 0€
Total Costes Operativos Explotacion -14.700 €| -27.600 €| -27.600 €| -27.600 €| -27.600 €| -27.600 € -27.600 €
[Resultado de Explotacion | -10700 € -19.600€ -19.600€ -19.600€| -19.600 € -19.600€| -19.600 €]
|Amortizacion 10% cada afio desde VNC | 18.000€| 35.000€ 35.000€ 35.000€ 35.000€ 35.000 € 35.000 €|

Fuente: Propia, informacion extraida del Anexo 1.
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La primera columna del periodo 2014 abarca 6 meses, dado que la planta se
adquiere en Julio por lo que se toman valores proporcionales de los ingresos y
gastos a la mitad de un ano.

La primera columna del periodo 2014 abarca 6 meses, dado que la planta se
adquiere en Julio por lo que se toman valores proporcionales de los ingresos y
gastos a la mitad de un ano.

La normativa actual senala revisiones retributivas cada 6 anos con subperiodos 3
anos. Por tanto, el ano 2019 puede ser susceptible de cambio total en la
remuneracion sobre la inversion, sobre la operacion y ajustes sobre los limites

establecidos como minimos y maximos de precios/tarifa de mercado, si los hubiera.

Tomamos para la amortizacion de los paneles el coeficiente lineal maximo del 10%
que es el que se establece en las tablas de la agencia tributaria para instalaciones
de la vida util de 20 aios, (www.agenciatributaria.es, s.f.). Y como base imponible el

precio de compra de los paneles fotovoltaicos 350.000 euros.

La valoracion de los activos de la sociedad creada a efectos de calcular su ratio de
rentabilidad econdémica es de 350.000 euros, el precio de compra de la planta que
es el valor de mercado en Julio 2014. No contamos valor de terreno dado que es
arrendado no en propiedad.

Para la rentabilidad economica utilizamos el ratio definido por la siguiente

formula:

Rentabilidad econémica funcional

Rf: Resultado funcional o de explotacion

AF : Activo funcional o de la explotacion
Fuente: (Félix Blazquez y Carolina Bona).
Donde se compara el resultado de explotacion o funcional con los activos, en este
caso las instalaciones necesarias para el desarrollo de la actividad principal de la
empresa. Sin tener en cuenta los gastos financieros, que analizaremos en el
siguiente apartado de rentabilidad financiera. En este primer analisis de
rentabilidad no aplicamos el impuesto sobre beneficios dado que no se obtiene

beneficios en ningln ano.

31



Como se puede observar en el la tabla 4.1.3, no seria rentable para el inversor
comprar esta planta en el momento senalado. Dado que los ingresos por la venta de
energia a la red eléctrica a precio medio de mercado es de 8.000 euros/ano, los
cuales no son suficientes para cubrir los costes operativos de explotacion 28.000
euros/ano. En consecuencia, se obtendria un resultado de explotacion negativo de
-20.000, sin anadir la cuota amortizacion de la instalacion. Con beneficio neto
antes de impuestos negativo y rentabilidad econémica negativa durante todos los
anos de la inversion. Se observa que la inversion y actividad de explotacion de la
planta no seria rentable, ni viable econémicamente, para el inversor. De este
modo, se comprueba que sin recibir las actuales primas adicionales del Gobierno
seria inviable desde un punto de vista econémico llevar a cabo este proyecto de
inversion. Sin las remuneraciones especificas del Estado, esta modalidad de
energia, no se hubiera podido desarrollar desde el 2008 hasta la fecha. Ha sido
necesaria la intervencion del Gobierno para que esta modalidad de energia limpia
pudiera competir en iguales condiciones de explotacion que otro tipo de

tecnologias obteniendo una rentabilidad razonable segin cada caso aplicable.

4.2 Rentabilidad financiera para el Inversor

Definimos la Rentabilidad financiera (RF) como “Tasa de rendimiento de las
inversiones realizadas por los propietarios en calidad de aportantes de financiacion
al patrimonio empresarial” y como la “forma de medir la eficiencia de la politica

de financiacion de la empresa”, (Jose Ignacio, 2010).

Para el calculo de esta rentabilidad utilizamos la Tasa Interna de Rendimiento
(TIR), siendo el resultado de la misma el valor que igual los valores actualizados de
todos los ingresos anuales futuros con los importes actualizados del total de costes.
Si la TIR es superior al coste de oportunidad. Considerando éste, como coste de
capital mas prima de riesgo del pais, la operacion de financiacion planteada para
este proyecto de inversion sera rentable para el inversor. Basandonos en la

siguiente formula;
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FC, FC, FC,
I, = - Lttt —1—
(1+tir)y ((+tr)” (1+tir)

lo = Inversidn Inicial que se desembolsa en efectivo para llevar a cabo el proyecto.

FC = Flujo de caja de cada afio. Liquidez que queda tras hacer frente a todos los gastos necesarios.
(Solano, 2000).

Para el analisis de la parte financiera se consideran como ingresos el total de
remuneracion que se percibe por el gobierno, retribucion a la inversion mas

retribucion a la operacién mas la recibida por la venta en el mercado eléctrico.

Se toma como fijo el valor real de la remuneracidon con la tasa de rentabilidad
razonable 7,389% establecida por el Estado hasta proxima revision en el ano 2019
Las primas que se remuneran por parte del estado vienen detalladas en el cuadro
adjunto del Anexo 5. Expresadas en &/MW sobre potencia en el caso de la
remuneracion a la inversion para el periodo 2014-2016 se establecen 576.047c/MW
= 576,047 /Kw, y para la remuneracion de la operacion 14,077 €/MW/hora, segin
la instalacion tipo IT-00030 que es la que procede para una instalacion de potencia

100kw con autorizacion en 2008, segiin normativa 413/2014.

Asi como las horas maximas a remunera para este mismo periodo de 2014-2016 se
establecen en 1.648 horas/ano, con un minimo de 989 horas, ademas establece %
minimos por sub-periodos de 3 meses al afo como se observa en la tabla 4.2.1

(adjunta en Excel libro 5-Rentabilidad segin normativa).

Tabla 4.2.1. Parametros retributivos establecidos para el periodo 2014-2016

N® Horas Porcentajes aplicables a Nh y Uf
Horas de equivalentes de  Umbral de anuales, para el céiculo del n® de
) Retribucién a la Re:lbudén L) P g PR = Pt z horas equivalentes de

Cédigo de RV":“’:" c::"""‘“ "“':‘"““ la - méximoparala|  minimo Ut (%) funcionamiento minimo y del

1dentificadén | o8V Mt 2 ajuste ‘_nv e ,) | percepcidn de Nh (%) Anual umbral de funcionamiento de los
. G z::(x/Mz&;s ¢ /z’:;’: ) Ro Anual 2014-2016 periodos de 3, 6y 9 meses
(h) 2014-2016 (h) (%)

() 3 meses I 6 meses I 9 meses

mo00%0 | 30 1,0000 §76.047 1407 1648 989 1 o | 2% |

Fuente: Normativa - Ley 413/2014, BOE.
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También segin el tipo de instalacion el Estado define costes de explotacion
estimados segin IT-00030, (ver Anexo 5), que deben ser cubiertos con las
remuneraciones especificas sefaladas, donde se marca la inversion inicial estandar

como 7.065.614 &/MW = 7.065 &/Kw con vida regulatoria de 30 anos.

Para el calculo final de la rentabilidad financiera de la operacion, a los ingresos
totales senalados le restamos los gastos de explotacion reales de la empresa,
incluyendo los gastos financieros, si se decide financiar con recursos ajenos parte

de la inversion inicial.

En el calculo de las cuotas de préstamos he utilizado el sistema francés de
amortizacion, es el mas comdn en la banca espaiola. Donde la cuota mensual a
pagar es siempre constante y esta destinada al pago de los intereses devengados en
cada periodo y a la cuota de devolucion del principal correspondiente. Se considera
un tipo de interés nominal anual de 3,5% fijo para todo el periodo financiado de 10

anos, porque es el periodo aproximado de la amortizacion total de la instalacion.

A continuacion, planteamos distintas alternativas de financiaciéon para realizar la
inversion, con el animo de calcular cual de ellas es mas rentable para el inversor
desde un punto de vista financiero. El precio de adquisicion de la planta es en
todos los casos 350.000 euros. En la tabla 4.2.2 se recogen las tres situaciones:
Desembolso del 100% de la inversion con fondos propios, financiacion del 50% de la
inversion inicial con fondos ajenos y financiacion del 70% de la inversiéon con fondos

ajenos.
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Tabla 4.2.2. Propuestas de financiacion - analisis rentabilidad financiera

PRECIO DE COMPRA 2014 = 350.000 EUROS

0 % Financiacion .
% Fondos Externa (entidad Inversion
Propios . . Fondos Liquidez TIR PAYBACK
(socios) financiera) al Ajenos

3,5%
350.000 0% 0 925.300 8,70% 9,6
175.000 50% 175.000 717.610 1% 10,7
105.000 70% 245.000 634.575 13% 10,9

Fuente: Propia, resultados extraidos de analisis Anexos 2, 3y 4.

En la columna de Inversion se reflejan los fondos propios que desembolsan los
socios inversores en calidad de préstamo a la sociedad. La columna de liquidez es
el efectivo que se genera durante la inversion tras recibir ingresos totales de
explotacion con remuneracion del gobierno y hacer frente a todos los gastos de
explotacion y gastos financieros, en los tres casos se obtienen beneficios notables,
siendo destacable la tercera opcion, donde al financiar el 70% de la inversion
inicial, se genera una liquidez de 634.575; 6 veces el desembolso realizado por los
socios de 105.000 euros. En la siguiente columna se muestran las TIR; tasa de
rendimiento interno, que nos determina la rentabilidad del proyecto, en los tres
casos se obtiene una TIR > k; siendo k el coste de capital, se suele tomar como
referencia para determinar el coste de capital (k) el Euribor 12 meses (0,48% en
2014) + tipo de interés nominal de la financiacion (3,5%) + IPC (En 2014 estaba en -
0,4%), total un 3,58%. Se concluiria, por tanto, que este proyecto de inversion
tiene una oOptima rentabilidad tanto si se financia como si no. Sin embargo, a
medida que se financia mayor porcentaje con fondos ajenos se obtienen mejores
TIR, llegando a obtener una TIR del 13% cuando se financia un 70% de la inversion
inicial, dado que se genera el mismo beneficio neto usando menos recursos propios.
Esto, sumado a un entorno de tipos de interés bajos hace que el fin no sea obtener

mayor liquidez, ya que en el mercado no iba a remunerarlos en esos niveles del 9 al

35



13%. Asi los inversores deciden entrar en este tipo de proyectos pensando que

cuanto mas importe financie mas rentable sera la operacion.

En la Ultima columna se muestra el plazo en anos de recuperacién de la inversion
inicial, como es logico a menos fondos propios se aportan en el proyecto mayor
plazo se tarda en recuperar la inversion, por lo que suponen devolver la deuda con
interés del capital que se financia con fondos externos. Siendo las diferencias no
muy notables, en el caso de que no se financie nada con fondos ajenos los
inversores recuperan su inversion a los 9 anos y 6 meses, en el caso de que
financien el 50% recuperan su inversion a los 10 anos y 7 meses, y en el caso de que
financiaran el 70% de la inversion con fondos ajenos tardan en recuperar su

inversion inicial en 10 afos y 9 meses.

La conclusion genérica es que a mayor financiacion mayor rendimiento financiero
dara este proyecto. Sin embargo, si en el 2014 se es consciente de que las
remuneraciones especificas de Estado pueden variar sus remuneraciones en su
totalidad cada 6 anos, con ajustes en subperiodos de cada 3 afos, se optaria por la
opcion mas conservadora, financiar como maximo el 50% con bancos. De este
modo, al tener menor carga financiera, si revisan a la baja las remuneraciones de
gobiernos no afectaran de manera notable al beneficio neto para el inversor. De
todos modos, al igual que en el analisis anterior de rentabilidad economica
concluimos también que sin la ayuda del Estado, sin las remuneraciones especificas
sobre la generacion e inversion no seria rentable de ningiin modo la explotacién de

esta planta.

5. Conclusiones

Con todo lo visto y analizado en este proyecto acerca de la implementacion y
explotacion de energia fotovoltaica que vuelva el 100% de su produccion a la res
general eléctrica de Canarias se puede concluir que no ha sido facil su insercion en
el mercado canario. Siendo necesaria la intervencién del Estado remunerando a los
inversores para que la inversion en la generacion de esta energia a través de
paneles fotovoltaicos pudiera ser viable y rentable. A pesar de disponer en Canarias
de las condiciones naturales 6ptimas para ello, horas de sol/afno, las instalaciones

necesarias para la conversion en energia eléctrica tenian un elevado coste en el
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periodo que llega a nuestras islas, finales de los anos 90. Aun asi, Espaia y las Islas
Canarias tenian que sumarse al aumento de produccién y generacion de energias
limpias con el fin de poder contribuir al decrecimiento de emisiones contaminantes
para el medio ambiente y cumplir con las exigencias de la Union Europeas. Con el
animo de impulsar el desarrollo de energia fotovoltaica se han aprobado diferentes
leyes todas ellas destinadas a proteger e impulsar este tipo de explotaciones. En el
Real Decreto 222/2008, de 15 de febrero, se definen parametro retributivos
especificos para los inversores. Estos multiplicaban los beneficios que recibirian por
solo vender la energia producida a precio de mercado, lo que hizo que aparecieran
cientos de plantas fotovoltaicas en las Islas Canarias, siendo Tenerife la que mayor
potencia instalada tiene de las siete Islas. Esta situacion favorecidé a muchos
inversores capitalistas que con el Unico fin de obtener altas rentabilidades
“aseguradas”, en el 2008 llegaron a alcanzar un 20%, decidieron entrar en este tipo
de proyectos alcanzando unas tasas de rentabilidad entre el 8% y el 13% en el 2014.
En el afo 2010 el Estado anuncié un déficit tarifario porque no era capaz de
recuperar las altas remuneraciones y subvenciones que habia estado destinando al
apoyo y produccion en esta modalidad de energia renovable, esta situacion la
solventan con la titulizacion de dicho déficit, algo que no afecta al inversor, sino al
consumidor final. En el ano 2013 llega otro nuevo cambio de normativa relevante
en la forma de remunerar a los productores de esta modalidad de energia, la cual
se aplica de manera progresiva porque se respetan mayores retribuciones a los que
operan desde el 2008, y se aplica de manera inmediata para las nuevas plantas a
partir de 2013 y 2014. Esto ocurre, porque el avance tecnologico conlleva una
fuerte reduccion en los costes de la inversion inicial, dando la opcion de poder
producir a menores costes. Asi, el gobierno de manera paulatina va recortando las
remuneraciones, algo que alerta a los productores y paraliza la entrada en el
mercado a nuevos inversores, por la incertidumbre en las futuras remuneraciones.
Ademas, se perjudica a los inversionistas que habian financiado gran parte de su
inversion inicial con capital ajeno a largo plazo con tipos de interés que suponen un
importante coste financiero, dificilmente recuperable si las remuneraciones siguen

decreciendo.

Como se observaba en el analisis aportado en este trabajo, lo mas prudente y

conveniente para entrar en este mercado como productor de energia fotovoltaica
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para vender en la red general eléctrica de las Islas Canarias es aportando fondos
propios desde un inicio como minimo del 50%. Como hemos comprobado en este
trabajo, a pesar que la rentabilidad financiera del proyecto de compra y
explotacion de planta fotovoltaica sea mayor a mayor financiacion, lo cierto es que
no es condicion suficiente para decidir como via mas rentable financiar con
recursos ajenos mas de lo que se aporte en fondos propios. Como se ha observado
las variaciones en la rentabilidad futura siguen siendo latentes, porque se ven
afectadas por multiples factores sensibles a variaciones, como los tipos de interés
del mercado, la prima de riesgo, las variaciones en los presupuestos del Estado o el

avance tecnoldgico en la forma de producir este tipo de energia.

Reseinar tras el analisis economico financiero que he realizado en este proyecto que
sin las primas economicas del gobierno esta modalidad de energia no podria
haberse generado en los afos pasados analizados, dado que generaba pérdidas para

los inversores.

En cambio, con las retribuciones del gobierno y financiando con fondos ajenos
parte de la inversion la explotacion de la energia fotovoltaica se convierte en una
oportunidad con una rentabilidad atractiva para los inversores. Motivo por el que

Espafa y las Islas Canarias empiezan a generar esta modalidad de energia.

Siendo ahora la tarea principal para los inversores con plantas que estan en
funcionamiento, mantener la mayor rentabilidad posible, dada la expectativa
inicial de obtener una TIR del 13% durante toda la vida util de la planta, (25 a 30
anos). Prever como podran ser los nuevos parametros retributivos tras las
revisiones de normativa y como podran variar los tipos de mercado se convierten
en un aspecto fundamental a tener en cuenta para rentabilizar la planta. Otros

aspectos claves para mantener una planta fotovoltaica de manera rentable son:

. Capacidad de producir las horas maximas posibles con costes de
explotacion inferiores a los ingresos de precio de mercado de la energia, asi

se reduce la dependencia absoluta de las remuneraciones extras del Estado.

. Nivel de endeudamiento/apalancamiento adecuado, que no haya
costes financieros que no puedan ser absorbidos por el beneficio que genera

la venta de la energia en el futuro proximo.
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. Garantia de cobro; asegurar los cobros en tiempo y forma a través de

contrato comercial con una distribuidora/ comercializador de confianza.

Todos los puntos senalados ayudan a que la empresa generadora de la
energia pueda mantener su beneficio ante los posibles cambios
desfavorables de la normativa estatal en la produccion de este tipo de

energia.

Actualmente, sigue habiendo inversores que deciden comprar plantas ya en
funcionamiento, pero no para volcar electricidad en la red general sino para
autoconsumo, el beneficio viene por el ahorro de costes, sobre todo en el sector

servicios para Canarias.
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Anexo 6

Tramitacién administrativa

Punto de conexion 2 la red eléc-

trica

Autorizacion administrativa
(sdlo para instalaciones en media
tension ylo mayores de 100 kW)

Puesta en servicio e inscripcion
previa en o RIPRE

Inspeccion de la Consejeria de
Empleo, Industria y Comercio

Contrato con la compadia eléc-

Inspeccion de Unekco-Endesa

Inscripcion definitiva en el RIPRE

¢QUE PASOS SE HAN DE DAR PARA CONECTAR UN SISTEMA
FOTOVOLTAICO A LA RED ELECTRICA EN CANARIAS?

Para poder conectarse a b red y vender ks electricidad producida a la compahia eléctrica han de seguirse varios pasos que,
de forma resumida, se exponen a continuacién

Entidad responsable
UNELCO-ENDESA

Gobierno de Canarias.
Consejeria de Empleo,
Industria y Comercio

Gobierno de Canarias.
Consejeria de Empleo,
Industria y Comercio

Gobierno de Canarias.
Consejeria de Empleo,
Industria y Comercio

UNELCO-ENDESA

UNELCO-ENDESA

Gobierno de Canarias.

Consejeria de Empleo,
Industria y Comercio

Comentarios

Es el punto de conexddn que concede ks empresa eléctrica al pro-
motor de la instalacion fotovoltaica

Es necesario acreditar la titularidad del terreno

A las instalaciones en baja tensidn con potendia inferior a 100 kW,
no se les exige ks autorizacion administrativa ya que existe un pro-
cedimiento simplificado.

Ademds de presentar otra documentacion hay que tener en cuenta que
* Instalaciones < 10 kW, Bevan una memoria técnica

. M\s>10kw:lmmmm

Sélo para instalaciones en media tension y/o mayores de 100 kW,

En el resto de instalaciones ks inscripcion previa y definitiva se
realiza la vez en ¢ RIPRE al no tener puesta en servicio.

Es un contrato tipo que reguks las relaci écnicas y omi
cas entre el titular de la instalacion y b compaiia eléctrica

Es requisito para poder vender a la compadiia eléctrica la electrici-
dad producida por k instalacion

En conjunto, los trimites que se deben realizar para conectar k instalacion a la red pueden prolongarse hasta unos 6 meses.

¢QUE DEBO HACER PARA CONVERTIRME EN UN

* No es necesario darse de alta como auténomo.
* Hay que darse de alta en el Impuesto de Actividades Econdmicas —AE- (este impuesto no se paga si el titular de la insta-

lacion es una persona fisica).

PRODUCTOR DE ENERGIA FOTOVOLTAICA?

* Hay que darse de alta en el Impuesto General Indirecto Canario (IGIC).

* Hay que declarar el IGIC, excepto las personas fisicas cuando los ingresos percibidos durante ¢ afo sean inferiores a una
cantidad estipulada (para el 2008 esta cantidad asciende a 28 557 €; esta cantidad puede variar cada afo). En caso de su-
perar la cantidad antes mencionada, al afio siguiente debe modificar su situacion pasando al régimen general e imputar a
las facturas el 2% en concepto de IGIC. Por otro lado si 2 lo krgo del afio se factura mds de 3000 € se debe presentar una
declaracion de ingresos, ain estando exento del IGIC. Si el titular es una empresa o entidad, debe darse de alta en el IGIC
en el régimen general y cargar sus facturas con el 2% en concepto de IGIC.

* Hay que darse de alta en el Impuesto Especial sobre la Electricidad (este impuesto no supone ningin gasto adicional).
* Hay que emitir una factura a la compadia déctrica correspondiente, el pericdo de facturacion ha de ser mensual.
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Anexo 7

FICHA Vida util de instalacion clasificacion b1.1. es la correspondiente a la

produccion de energia eléctrica a través de paneles fotovoltaicos.

y

La vida util regulatoria para las instalaciones tipo asignadas a las instalaciones

incluidas en el ambito de aplicaciéon de esta orden en funcién de su subgrupo sera la

siguiente:

Vida atil
Categoria Grupo Subgrupo regulatoria
(afios)
a) a1l a.1.1,a12ya.l13 25
a.2 25
b) b.1 b.1.1 30
b.1.2 25
b.2 b.2.1 20
b.3 20
b.4,b.5 b.6,b.7yb.8 25
c) c1,c2yc3 25

Tipo de interés interbancario durante el afio 2014 — Euribor 12 meses —

JAN14 | FEB14 | MAR14 | APR14 | MAY14 | JUN14 | JUL14 | AUGY4 | SEP14 | OCT14 | NOVi4 | DEC14 2014
1w 0194 0,190 0,195 0,223 0.243 0110 0,051 0.041 0008 -0012) -0010) -0.007 0,099
2w 0.206 0.200 0.206 0.231 0.247 0121 0,061 0,049 -0.004 0.007) 0,004 0,006 0.107
3w
im 0.224 0,224 0,232 0,253 0.259 0153 0,096 0,085 0,018 0,008 0,010 0,023 0.130
2m 0,259 0,252 0,268 0.291 0,291 0,198 0,155 0,142 0,058 0,045 0,044 0,047 0,169
3m 0,292 0,288 0,305 0,330 0,325 0.241 0,205 0192 0,097 0,083 0,081 0,081 0,209
4m
5m
6m 0,39 0,387 0407 0430 0417 0,333 0.305 0,292 0,200 0,184 0,182 0176 0.308
m
8m
Im 0487 0469 0493 0.513 0,503 0421 0.395 0,380 0.275 0,256 0,257 0,253 0.390
10m
11m
12m 0,562 0.549 0.577 0,604 0,592 0,513 0488 0469 0,362 0,338 0,335 0,329 0475
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